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ABSTRAK

Struktur modal merupakan kombinasi antara utang dan ekuitas yang
berguna untuk mendanai operasional perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui faktor-faktor yang berpengaruh dalam pengambilan keputusan
pendanaan Bank Konvensional. Debt to Equity Ratio (DER) digunakan sebagai
proksi struktur modal dalam penelitian ini dan variabel independen dalam
penelitian ini adalah profitabilitas, usia perusahaan, ukuran perusahaan, tangibilitas
aset dan pertumbuhan serta tingkat persaingan industri sebagai variabel moderasi
dan fleksibilitas keuangan sebagai variabel kontrol. Data yang digunakan adalah
data sekunder bank konvensional periode 2018-2022. Penelitian ini menggunakan
metode analisis regresi data panel. hasil penelitian mengidentifikasikan bahwa
profitabilitas, usia perusahaan, ukuran perusahaan, tangibilitas aset, pertumbuhan
dan persaingan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal.

Kata kunci : Determinan struktur modal, debt to equity ratio, usia, ukuran
perusahaan, tangibilitas aset, tingkat persaingan industri, bank konvensional.
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THE MODERATING ROLE OF INDUSTRIAL COMPETITION LEVEL ON
THE CAPITAL STRUCTURE OF CONVENTIONAL BANKS LISTED ON
INDONESIAN STOCK EXCHANGE (BEI) DETERMINANTS
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ABSTRACT

Capital structure is a combination of debt and equity which is useful for
funding company operations. This research aims to determine the factors that
influence conventional bank funding decisions. Debt to Equity Ratio (DER) is used
as a proxy for capital structure in this research and the independent variables in
this research are profitability, AGE, SIZE, asset tangibility and growth and the level
of industry competition as a moderating variable and financial flexibility as a
control variable. The data used is secondary data from conventional banks for the
2018-2022 period. This research uses a panel data regression analysis method. The
research results identified that profitability, AGE, SIZE, asset tangibility, growth
and competition have a significant effect on capital structure.

Keywords: Determinants Of Capital Structure, Debt To Equity Ratio, Age, Size,
Asset Tangibility, Competition, Conventional Banks.
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PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Bank konvensional merupakan lembaga keuangan yang mengumpulkan
dana dari masyarakat dalam bentuk simpanan, lalu mengalirkan kembali dana
tersebut kepada individu atau kelompok yang memerlukan pinjaman. Tujuan utama
dari pemberian kredit oleh bank adalah untuk meningkatkan kesejahteraan
masyarakat (Otoritas Jasa Keuangan, 2017). Sejumlah 43 bank, terdiri dari bank
milik negara dan milik swasta telah tercatat dalam Bursa Efek Indonesia (BEI).
Persaingan antar perbankan semakin hari semakin tajam. Hal tersebut membuat
Perbankan berlomba-lomba untuk mengembangkan usaha atau melakukan ekspansi
bisnis. Upaya perbankan mengembakan usaha menjadi masalah baru, karena
menyangkut dengan pendanaan modal. Perbankan membutuhkan dana yang besar
agar dapat tetap menjalankan operasional perbankan, penerapan teknologi baru dan
mengembangkan bisnis perbankan.

Sumber pendanaan perbankan berasal dari laba ditahan (internal),
penerbitan saham dan obligasi di pasar modal (eksternal). Namun bagi perbankan
berukuran besar, dana internal tidak mampu menanggung kebutuhan perbankan,
sehingga membutuhkan dana eksternal. Dengan demikian manajer keuangan harus
menentukan pendanaan yang seimbang antara manfaat dan penggunaan hutang,
keputusan pendanaan ini menyangkut dengan struktur modal yang optimal.
Penentuan struktur modal merupakan keputusan penting yang dihadapi pihak

manajemen keuangan (Agyei et al., 2020). Keputusan optimal terkait struktur



modal dipengaruhi oleh keseimbangan dari jJumlah hutang serta kepemilikan modal
yang dipegang oleh bank konvensional.

Dalam konteks penelitian ini, Debt to Equity Ratio (DER) mewakili
struktur modal. Rasio tersebut berfungsi sebagai indikator untuk menilai proporsi
antara total liabilitas dan ekuitas. DER juga dapat memengaruhi risiko keuangan
suatu organisasi. Ketika suatu perusahaan mencapai DER terlalu tinggi maka bisa
menyebabkan risiko likuiditas pada perusahaan tersebut meningkat secara
signifikan. Selain itu, ketika perusahaan menggunakan utang dalam jumlah yang
besar, penghematan pajak yang mungkin diperoleh bisa terkompensasi oleh
peningkatan pengembalian yang diharapkan oleh investor dan pemberi pinjaman.
Hal tersebut terjadi karena tingkat utang berbanding lurus dengan risiko
kebangkrutan, karenanya tingginya tingkat utang memengaruhi potensi
kebangkrutan yang semakin meningkat, hal tersebut akan dilihat oleh para pemberi
pinjaman, dan mereka mungkin mengenakan bunga yang lebih tinggi. Sehingga
menyebabkan manfaat pajak terhapuskan oleh biaya tambahan yang harus dibayar

oleh perusahaan, sebagaimana yang dijelaskan dalam Trade Off Theory.



Berikut ini adalah nilai rata-rata Debt to Equity Ratio, Laba ditahan dan

Deposito pada 38 Bank Konvensional periode 2018-222:

Nilai rata-rata Debt To Equity Ratio (Y)
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Gambar 1. 1 Debt to Equity Ratio (DER) Bank Konvensional yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode tahun 2018-2022
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Gambar 1. 2 Laba ditahan dan Deposito Bank Konvensional yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode tahun 2018-2022

Grafik yang disajikan pada gambar 1.1 memberikan informasi mengenai

nilai rata-rata Debt To Equity Ratio (DER) periode tahun 2018-2022. Bank

konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) mempertahankan rata-

rata DER di atas 1 (satu), angka tersebut menunjukan bahwa bank konvensional



lebih banyak menggunakan pembiayaan dana yang berasal dari utang untuk
operasional dan investasi bank daripada menggunakan modal sendiri-. Berbeda
dengan perusahaan di sektor lain, rasio utang yang tinggi pada perbankan justru
mencerminkan stabilitas dan tingkat kepercayaan masyarakat terhadap bank
tersebut, karena rata rata 90% dari utang bank adalah deposito. Terjadinya tren
penurunan sejak tahun 2018 menyiratkan bahwa bank konvensional mulai
mengurangi penggunaan utang dalam struktur modalnya. Hal tersebut berbanding
terbalik dengan deposito bank dan laba ditahan yang terus mengalami kenaikan
setiap tahun. Peningkatan deposito dan laba ditahan menunjukan bahwa bank
memperoleh sumber utama dari deposito dan mengalokasikan sebagian laba
sebagai ekuitas. Meskipun penggunaan utang yang tinggi menandakan bank
tersebut terpercaya dan banyak diminati oleh masyarakat, namun ketergantungan
yang berlebihan pada utang dapat mengakibatkan tantangan keuangan, dan dalam
kasus yang ekstrim mengakibatkan kebangkrutan. Rasio utang terhadap ekuitas
yang melebihi batas bertentangan dengan prinsip-prinsip struktur modal yang
optimal. Struktur modal yang optimal dicapai ketika utang perusahaan tidak
melebihi ekuitasnya. Oleh karena itu, untuk memahami dinamika penentuan
struktur modal, perlu mempertimbangkan dua teori dasar, yakni: Pecking Order
Theory dan Trade-Off Theory.

Teori Trade-Off menyatakan bahwa perusahaan dapat memperoleh
keoptimalan dalam struktur modal dengan menyeimbangkan keuntungan dan
kerugian yang terkait dengan utang secara cermat. Manfaat yang dimaksud antara
lain perlindungan pajak, pengurangan masalah arus kas dan potensi konflik lainnya

yang sewaktu-waktu dapat terjadi antara manajer perusahaan dan pemegang saham.



Sehingga perusahaan mengalami kerugian kesulitan keuangan, biaya investasi dan
substitusi aset (Cotei et al,, 2011). Penelitian ini menggunakan Trade Off Theory
untuk mengetahui bagaimana perbankan di Indonesia menentukan tingkat utang
yang optimal. Selain itu, peneliti juga ingin mengetahui apa saja faktor yang dapat
memengaruhi proses perbankan dalam mencapai keseimbangan antara manfaat dan
biaya hutang.

Pecking Order Theory menguraikan tentang preferensi perusahaan terhadap
modal internal, karena modal tersebut dapat meminimalisir ketergantungan
terhadap utang. Perusahaan memilih dana internal agar perusahaan tidak perlu
membuka diri lagi terhadap pemodal luar (Husnan, 2005). Dengan menggunakan
Pecking Order Theory, maka peneliti dapat mengetahui kecenderungan bank
konvensional di Indonesia dalam memilih sumber dana.

Profitabilitas menurut Pecking Order theory (Myers & Majluf, 1984) Jika
profitabilitas berhubungan negatif terhadap leverage, maka akan memberikan
keuntungan bagi perusahaan untuk menghasilkan laba. Hal ini mengimplikasikan
bahwa ketika profitabilitas meningkat, kemungkinan perusahaan untuk
menggunakan utang akan menurun. Penelitian sebelumnya yang meneliti dampak
profitabilitas pada struktur modal, seperti yang dilakukan oleh Al-Hunnayan
(2020) serta penelitian dari Saif-Alyousfi et al (2020) menemukan bahwa
profitabilitas signifikan berpengaruh negatif terhadap struktur modal.

Usia perusahaan diukur dengan tahun berdiri perbankan tersebut. Usia
suatu perusahaan memiliki peran penting karena memiliki citra yang baik bagi
masyarakat dan dapat menarik daya tarik investor. (Chadha & Sharma, 2015) dan

(Chakrabarti & Chakrabarti, 2019) dalam penelitiannya menemukan bahwa usia



erusahaan memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap struktur modal,
menurut penelitian yang ada. Meskipun demikian, sebuah studi dari (Saif-Alyousfi
et al,, 2020) menunjukkan bahwa terdapat korelasi positif antara usia erusahaan
dengan utang.

Ukuran perusahaan diukur dengan log total aset perbankan. Ukuran
perusahaan juga menjadi tolak ukur bagi investor dan pemangku kepentingan
lainnya untuk mengetahui kinerja perusahaan setiap perusahaan. Penelitian
sebelumnya tentang penentu struktur modal yang dilakukan (Chadha & Sharma,
2015) menemukan bahwa ukuran perusahaan secara signifikan berpengaruh negatif
pada struktur modal. (Khan et al,, 2021) memiliki temuan yang berbeda, bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan dengan leverage
Akan tetapi, terdapat temuan penelitian yang berbanding terbalik dengan temuan
sebelumnya, penelitian tersebut dilaksanakan oleh Agyei et al, (2020) dan Al-
Hunnayan (2020) menemukan bahwa ukuran perusahaan berhubungan positif
dengan utang.

Tangibilitas aset merupakan aset berwujud suatu perusahaan. Kemampuan
perusahaan dalam mencari pendanaan akan semakin mudah seiring dengan
meningkatnya aset berwujud yang dimiliki. Karena tangibilitas yang tinggi
menunjukan seberapa kuat jaminan perusahaan tersebut. Tangibilitas aset diukur
dengan perbandingan aset tetap terhadap total aset.

Pertumbuhan suatu perbankan mencerminkan potensi yang ada pada
perbankan tersebut. Namun, pertumbuhan perbankan tentunya membutuhkan
modal yang besar untuk dapat menjalankan operasional dan pengembangan usaha

atau ekspansi bisnis. Jika modal internal tidak dapat menanggung pembiayaan



perbankan, maka diperlukan modal eksternal. Oleh karena itu, berpeluang
menggunakan utang yang lebih besar juga. Peneliti sebelumnya yaitu (Sheikh &
Qureshi, 2017) (Yakubu et al., 2021) mengidentifikasikan bahwa pertumbuhan
berhubungan negatif dengan leverage. Akan tetapi, terdapat temuan penelitian yang
berbanding terbalik dengan temuan sebelumnya, penelitian tersebut merupakan
penelitian dari Agyei et al. (2020) yang mengidentifikasikan adanya hubungan
positif antara pertumbuhan dan rasio utang.

Hasil penelitian terdahulu menunjukan hasil yang belum konsisten.
Menurut (Valta, 2012) bank yang beroperasi dalam dalam persaingan yang
kompetitif cenderung mengambil risiko yang lebih tinggi, sehingga dapat
memengaruhi struktur modal. Persaingan antar yang bank sangat ketat di era
sekarang, ditambah dengan perubahan lingkungan eksternal dan kemsjuan financial
technology membuat perbankan harus lebih responsif terhadap perubahan dan
melakukan inovasi. Oleh karena itu penelitian ini melibatkan faktor moderasi yaitu
tingkat persaingan industri yang dapat mengubah arah dan kekuatan pengaruh
berbagai faktor yang memengaruhi struktur modal. Pengukuran tingkat persaingan
industri diukur menggunakan Herfindahl-Hirschman Index (HHI).

Penelitian ini utamanya merujuk pada riset sebelumnya yang dilakukan oleh
(Agyei et al,, 2020), penelitian tersebut bertujuan untuk menguji faktor penentu
pendanaan pada UKM di ghana dan menguji Trade Off Theory dan Pecking Order
theory. Peneliti tersebut menjelaskan faktor-faktor yang memengaruhi struktur
modal yaitu : Profitabilitas, dan usia perusahaan secara signifikan berpengaruh
negatif terhadap struktur modal, kemudian ukuran perusahaan, tangibilitas aset dan

pertumbuhan teridentifikasi secara signifikan berpengaruh positif pada struktur



modal. Perbedaan dari penelitian yang dilaksanakan dengan penelitian sebelumnya
yaitu Pertama, penelitian ini meneliti struktur modal pada bank konvensional yang
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia. Kedua, penelitian ini menambahkan tingkat
persaingan industri sebagai variabel moderasi dan fleksibilitas keuangan sebagai
variabel kontrol.

Dari penelitian terdahulu yang sudah dijelaskan terdapat gap research
adanya hasil yang belum konsisten seperti Usia Perusahaan, Ukuran perusahaan,
Tangibilitas aset dan pertumbuhan terhadap struktur modal. Oleh karena itu,
dilakukan studi yang lebih mendalam mengenai faktor tingkat persaingan industri,
yang bisa mengubah arah dan kekuatan pengaruh berbagai faktor yang
memengaruhi struktur modal. Didasari oleh gap fenomena serta gap research pada
penelitian terdahulu, maka di rumuskanlah judul penelitian ini sebagai berikut:
“Peran Moderasi Tingkat Persaingan Industri Pada Determinan Struktur

Modal Bank Konvensional Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI)”

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan pada latar belakang yang sudah diuraikan maka rumusan
masalah dari pada penelitian ini yaitu :

1. Apakah Profitabilitas, Usia Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Tangibilitas
Aset dan Pertumbuhan berpengaruh terhadap struktur modal dan apakah
sejalan dengan Trade Off Theory atau Pecking Order Theory pada Bank
Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ( BEI') ?

2. Apakah tingkat persaingan industri  memoderasi Profitabilitas, Usia

Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Tangibilitas Aset dan Pertumbuhan



1.3

terhadap Struktur modal Bank Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) ?

Tujuan Penelitian

Permasalahan yang telah dirumuskan menjadi dasar dari tujuan penelitian,

diantaranya:

14

1. Menguji pengaruh Profitabilitas, Usia Perusahaan, Ukuran Perusahaan,

Tangibilitas Aset dan Pertumbuhan terhadap struktur modal pada bank
konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menguji  tingkat pengaruh persaingan sebagai pemoderasi antara
Profitabilitas, Usia Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Tangibilitas Aset dan
Pertumbuhan terhadap Struktur modal Bank Konvensional yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI)

Kontribusi Penelitian

Terdapat harapan pada hasil penelitian agar dapat memberikan manfaat

untuk berbagai pihak.

1. Bagi Investor : Hasil dari penelitian yang dilaksanakan dapat menjadi

referensi pada pengambilan keputusan dalam melakukan investasi pada

bank konvensional di Indonesia.

2. Bagi perusahaan : Hasil penelitian yang dilaksanakan bisa membantu

perusahaan pada pengambilan keputusan untuk mengoptimalkan struktur

modal perusahaan.
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3. Akademisi : Hasil dari penelitian yang dilaksanakan dapat menjadi acuan
sumber data bagi penelitian selanjutnya serta memberikan tambahan
informasi mengenai struktur modal pada bank konvensional.
1.5  Batasan Penelitian

Batasan penelitian yang saya lakukan jika dilihat dari segi demografis saya
hanya memfokuskan pada Bank Konvensional yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia (BEI). Dari segi waktu saya mengambil data dalam 5 tahun terakhir yaitu
pada tahun 2018 hingga 2022. Karena peneliti melihat selama 5 tahun terakhir
banyak sekali perubahan ekonomi yang terjadi, salah satu dampak dari covid-19.
Penelitian yang dilaksanakan mempergunakan teori Trade Off Theory dan Pecking
Order, karena peneliti ingin meneliti teori mana yang lebih baik untuk keputusan

pendanaan.



BAB V

KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN PENELITIAN SELANJUTNYA

51 Kesimpulan

Hasil regresi penelitian Peran Moderasi Tingkat Persaingan Industri pada
Determinan Struktur Modal Bank Konvensional yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) menjadi dasar dari kesimpulan yang dibuat, kesimpulan tersebut
diantaranya:

1. Profitabilitas memberikan pengaruh yang bersifat negatif pada struktur
modal. Pernyataan tersebut selaras dengan temuan dari (Agyei et al., 2020)
dan sejalan dengan Pecking Order Theory

2. Usia Perusahaan (AGE) memberikan pengaruh yang bersifat negatif pada
struktur modal (DER). Pernyataan tersebut selaras dengan temuan dari
(Agyei et al., 2020) dam sejalan dengan Pecking Order Theory

3. Ukuran Perusahaan (SIZE) memberikan pengaruh yang bersifat positif pada
struktur modal (DER). Pernyataan tersebut selaras dengan temuan dari
(Agyei et al., 2020) dan sesuai dengan Trade Off Theory

4. Tangibilitas aset (TAN) berpengarun  pada struktur modal (DER).
Pernyataan tersebut selaras dengan temuan dari (Agyei et al., 2020)

5. Pertumbuhan (GROWTH) memberikan pengaruh yang bersifat negatif pada
struktur modal (DER). Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian
namun konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Panda & Nanda,

2020) dan sejalan dengan Trade Off Theory
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10.
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Tingkat Persaingan Industri (HHI) memperlemah pengaruh negatif
Profitabilitas (ROA) terhadap Struktur Modal (DER).

Tingkat Persaingan Industri (HHI) memperlemah pengaruh negatif Usia
Perusahaan (AGE) terhadap Struktur Modal (DER).

Tingkat Persaingan Industri (HHI) memperlemah pengaruh positif ukuran
perusahaan (SIZE) terhadap Struktur Modal (DER). Pernyataan tersebut
pernyataan Guney et al. (2011)

Tingkat Persaingan Industri (HHI) memperlemah pengaruh positif
tangibilitas aset (TAN) terhadap Struktur Modal (DER

Tingkat Persaingan Industri (HHI) tidak memoderasi pengaruh

pertumbuhan (GROWTH) terhadap struktur modal (DER)

Keterbatasan

Dalam pelaksanaannya, penelitian yang dilakukan memiliki keterbatasan yang

dapat mempengaruhi hasil dari penelitian, keterbatasan tersebut yaitu:

1.

Peneliti hanya menggunakan sampel 38 Bank Konvensional yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2022.

kurangnya data dan informasi yang dimiliki penulis sehingga penulis tidak
dapat mengidentifikasikan dengan akurat kenapa persaingan (HHI) tidak
mampu memperlemah atau memperkuat pengaruh pertumbuhan terhadap
struktur modal

Penelitian ini hany menggunakan fleksibilitas keuangan sebagai variabel

kontrol



5.3
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. Adanya data outlier dalam penelitian ini, namun tetap diperhitungkan dalam

pengolahan data.

Saran

Bagi peneliti mendatang, penulis berharap peneliti selanjutnya akan
memperluas penelitiannya, tidak hanya pada tertuju bank konvensional
melainkan menambahkan bank syariah juga. Serta, pada penelitian di masa
depan dengan topik yang relevan, peneliti selanjutnya dapat
mengalokasikan waktu periode penelitian tambahan. Saran yang terakhir
yaitu, jika ada data outlier, peneliti selanjutnya dapat mempertimbangkan
kembali untuk menghilangkan data tersebut

Bagi perusahaan, pada proses penentuan struktur modal, perusahaan harus
memperhitungkan tingkat persaingan, karena hal tersebut berpotensi
memengaruhi keputusan mengenai struktur modal. Temuan dari penelitian
ini mengungkapkan bahwa persaingan dapat berperan sebagai moderator
dalam hubungan antara variabel profitabilitas, usia perusahaan, ukuran
perusahaan, dan tangibilitas terhadap struktur modal. Sehingga, strategi
keuangan perusahaan dapat disesuaikan dengan kondisi persaingan yang
terjadi.

Bagi investor, investor harus memahami dan memperhatikan struktur modal

sebuah perusahaan tersebut sebelum melakukan investasi.
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